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OPERAGOES DE EXPORT NOTES E SWAP - EMPRESAS NAO
FINANCEIRAS - Os rendimentos de aplicagbes financeiras de renda fixa
e de renda variavel e os ganhos liquidos produzidos a partir de 1° de
janeiro de 1995 integrardo o lucro real (Lei 8.981/95, art. 76, § 29). As
perdas apuradas nas operagbes de renda varidvel, somente serdo
dedutiveis na determinagdo do lucro real até o limite dos ganhos
auferidos em operagdes da mesma natureza (Lei 8.981/95, art. 76 § 4°).
DECORRENTE - CONTRIBUICAQ SOCIAL SOBRE O LUCRO LIQUIDO
- Tratando-se de langamento reflexivo, a deciséo proferida no matriz &
aplicavel, no que couber, ac decorrente, em razéo da intima relagéo de
causa e efeito que os vincula.

Recurso parcialmente provido.

Vistos, relatados e discutidos os presentes autos de recurso interposto

por DIBENS TRADING COMERCIO INTERNACIONAL S/A

ACORDAM os Membros da Quinta Camara do Primeiro Conselho de

Contribuintes, por unanimidade de votos, DAR provimento PARCIAL ao recurso, para

excluir da base de calculo das exigéncias, a parcela de R$ 966.067,24, nos termos do

relatorio e voto que passam a integr. resente julgado.

VERINALDO E DA SILVA - PRESIDENTE

Participaram, ainda, do presente juigamento, os Conselheiros: LUIS GONZAGA
MEDEIROS NOBREGA, DANIEL SAHAGOFF, ALVARO BARROS BARBOSA LIMA,
DENISE FONSECA RODRIGUES DE SOUZA, FERNANDA PINELLA ARBEX e JOSE
CARLOS PASSUELLO.
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Acérdio n.°

Recurso n.°.
Recorrente

: 13807.000932/99-12
: 105-14.105

: 130.227
- DIBENS TRADING COMERCIO INTERNACIONAL S/A
RELATORIO

O contribuinte supra identificado, teve contra si lavrados Autos de

Infragao, referentes a Imposto sobre a Renda de Pessoa Juridica e Contribuigao Social
sobre o Lucro Liquido (fls. 37/44), correspondente a fatos geradores de 31 de dezembro

de 1995.

Na Descrigcao dos Fatos do auto de Infragao IRPJ, consta:

“CUSTOS, DESPESAS OPERACIONAIS E ENCARGOS.
DESPESAS INDEDUTIVEIS
Valor apurado conforme TERMO DE CONSTATAGCAO N° 03.”

No TERMO DE CONSTATAGAO N° 03 (fls. 35/36), assim consta:

‘“No exercicio das fungbes de Auditor Fiscal do Tesouro
Nacional, em prosseguimento a agdo fiscal em curso, examinei 0s
elementos apresentados pelo contribuinte acima identificado em
atendimento ao Termo de Intimagdo n° 03, e constatei que os
esclarecimentos estdo voltados para a defesa do procedimento da
empresa no sentido de manter a dedugdo das perdas apuradas nas
operagdes de SWAP e EXPORT NOTES no periodo de 1995.

A intimagé8o foi expedida com o objetivo de dar a fiscalizagéo a
oportunidade de demonstrar que as perdas em operagbes de SWAP e
EXPORT NOTES, deduzidas do resultado da empresa em 1995,
estavam amparadas em ganhos da mesma natureza, obtidos no mesmo
periodo.

Nos esclarecimento apresentados, conforme documentos de
10.02.99, a empresa relacionou 0 que entendeu ser receita e despesa
financeira de renda varidvel, apurando um resultado tributdvel de R$
373.033,28.

O resultado apurado pela fiscalizagéo é diferente.

As perdas financeiras em operagdes de SWAP e EXPORT
NOTES somente podem ser deduzidas quando houver ganho da mesma
natureza.

Refazendo-se o demonstrativo elaborado pela empresa, em
obediéncia ao disposto no artigo 718, do Regulamento do Imposto de
Renda, aprovado pelo Decreto 1.041, de 11.01.94, que esclarece: “O
disposto neste capltulo aplica-se também, aos rendimentogauferidos em
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operagbes com export notes ..." e ao artigo 76 § 3° a 5° da Lei 8.981/95
e artigo 1° da Lei 9.065/95, temos:

Receitas de SWAP RS 263.482,89
Receitas de compra e venda de opgéo RS 575.434,95
Receitas de rendas s/contrato Export Note R% 0,09
SOMA DAS RECEITAS RS 838.917,93
Despesas de SWAP R% 1.363.410,51
Despesas de Export Note R$ 1.541.502,28
SOMA DAS DESPESAS R$ 2.804.912,79
RESULTADO TRIBUTAVEL R$ 2.065.994,86

E, para constar e produzir os efeitos legais, lavramos o presente termo
em duas vias, ficando uma delas em poder do representante legal da
fiscalizada.

Cientificada do langamento em 12/02/1999, a contribuinte apresenta
Impugnagdes em 12/03/1999 (fls. 48/56 e 76/77), fazendo-se acompanhar de
documentos de fls. 57/75 e 78/104, contestando a exigéncia fiscal, alegando
basicamente:

O raciocinio desenvolvido pelo agente autuante estd em completo
desacordo com o que sobre o assunto dispGe a Lei n° 8.981/95, além de contrariar
dispositivo expresso de instrugdo normativa baixada pela SRF. Nao existe a minima
condigdo de ser mantida a exigéncia, conforme demonstrara.

DOS FATOS

A impugnante é empresa trading, dedicada as operagdes de compra e
venda de bens no mercado internacional. No decorrer de 1995, visando obter recursos
para aplicar no seu capital de giro, realizou operagdo bastante difundida na época no
mercado financeiro:

- adquiriu titulos representativos de operagbes de exportagdes (“export
notes”) para pagamento a prazo, nos moldes de contrato anexados & presente como doc.

2; e
- alienou esses mesmos titulos para recebimento do pr; a vis%
L
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Com a alienagdo dos titulos a vista, a impugnante obteve recursos para
financiar suas operagdes. Por outro lado, com a aquisigdo dos titulos a prazo, assumiu

um passivo vinculado a variagéo da taxa do cadmbio do periodo.

Para precaver-se contra possiveis riscos de flutuagdes na taxa cambial,
nos periodos em que havia sobras de caixa n3o integralmente aplicadas em estoques de
mercadorias importadas, a impugnante realizou operagdes de cobertura no mercado de

balcao, denominadas pela legislagao fiscal como de “hedge”.

Essas operagBes consistiram na aplicagao das sobras de caixa em
titulos de renda fixa, com a concomitante assinatura de um contrato “swap” com
instituicao financeira, em que ficou garantida & impugnante uma remunerago vinculada
a variagao cambial.

Para assegurar a isengio do imposto de renda na fonte incidente sobre
os rendimentos de contratos de “swap”, prevista no art. 77, inciso V, da Lei n° 8.981, a
impugnante atendeu a exigéncia contida no art. 19, paragrafo 2°, da Instrugdo Normativa
SRF n° 2, de 19/01/1996, e entregou ao banco responsavel pela retengao e recolhimento
do imposto em cada operag¢ao contratada a declaragao ali exigida.

Com isso, garantiu que sobre os rendimentos obtidos com os contratos
de “swap” nao haveria incidéncia do imposto de renda na fonte.

O que estd sendo denominade pela fiscalizagdo de perdas com
operagdes com “export notes”, nada mais representa do que os encargos decorrentes da
aquisicio dos referidos titulos para pagamento a prazo.

A fiscalizagio considerou que os rendimentos auferidos nas operagdes
de “swap” e com as “export notes” estariam sujeitas as regras de tributagdo dos ganhos
liquidos decorrentes de aplicagdes de renda varidvel. E concluiu que as perdas sofridas
pela impugnante com operagdes de “swap” e com “export notes”, deveriam ser limitadas
aos ganhos obtidos com operagdes dessa mesma natureza, ou seja, de renda vari%

te
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Assim, aceitou a dedutibilidade das perdas sofridas tdo somente até o
limite dos ganhos da mesma natureza. E o excedente desse limite, a fiscalizagdo
considerou como indedutiveis para fins de apuragéo do lucro real. O critério adotado pela
fiscalizagao estaria em desacordo com a legislagdo reguladora da matéria, tendo em
vista que as perdas sofridas com operagdes de “swap” utilizadas como cobertura (hedge)
e as variagdes cambiais decorrentes de contratos de cessdo de “export notes” séo
integralmente dedutiveis, sem qualquer limitagao.

DAS PERDAS COM OPERAGOES DE “SWAP”

Reconhece que o art. 74 da Lei n° 8.981 regula a forma de tributagao dos
rendimentos auferidos em operagées de “swap”, e o0 § 4° do art. 76, prevé que as perdas
apuradas nesse tipo de operagdes sao dedutiveis para fins de célculo do lucro real até o
limite dos ganhos auferidos em opera¢fes da mesma espécie.

Mas ha excegdes.

O art. 77, inciso V, da Lei 8.981, prevé que estdo excluidos da tributagdo
os rendimentos auferidos em operacgoes de cobertura (hedge) realizadas em bolsas de
valores, de mercadorias, de futuros ou em mercado de balcéo.

O § 1° do mesmo artigo dispde que sdo consideradas como de cobertura
‘as operagdes destinadas, exclusivamente, 8 protegdo contra riscos inerentes as
oscilagbes de pregco ou de taxas, quando o objeto do contrato negociado: a) estiver
relacionado com as atividades operacionais da pessoa juridica; b) destinar-se a protegéo
de direitos ou obrigagdes de pessoa juridica.”

O exame dos dispositivos mencionado indica que as operagdes de
cobertura (hedge), por ndo se submeterem ac regime de tributacdo dos ganhos liquidos
de renda varidvel conforme previsto no art. 77, tém os seus rendimentos isentos de
tributagdo na fonte e as regpectivas perdas dedutiveis sem limitagdo para fins de

apuracéo do lucro real.
purag %
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Pondera que as perdas em geral sdo sempre dedutiveis para fins de
calculo do imposto de renda, salvo se houver regra especifica determinando em
contrario. Nao havendo norma especifica de indedutibilidade, a despesa — como regra

geral - serd sempre dedutivel.

Como a regra de dedutibilidade limitada esta prevista no regime
especifico de tributagdo dos ganhos liquidos de renda variavel; e como esse regime
especifico de tributagdo ndo se aplica as operagdes de cobertura (hedge), parece claro
que a regra que limita a dedutibilidade das perdas nas operagSes de renda variavel ndo
se aplica as operag¢des de cobertura (hedge).

Assim sendo, as perdas geradas nessas operagbes serdo sempre
dedutiveis pois naoc ha nenhum outro dispositivo especifico que restrinja a sua
dedutibilidade a um dado limite.

Até a SRF concorda com ¢ acima exposto, pois a INn° 2, de 19/01/1996,
regula exatamente a tributagdo dos rendimentos e ganhos liquidos auferidos em
aplicagbes financeiras de renda fixa e de renda varidavel. O artigo 19 regulamentou o

assunto, especificamente.

As operagdes de “swap” contratadas com o fim especifico de cobertura
(hedge) contra riscos de oscilagbes de taxas terdo seus rendimentos dispensados da
incidéncia do imposto de renda na fonte, e as respectivas perdas serdo integraimente
dedutives, independentemente do limite de que trata o artigo 17, § 8° na citada IN supra
referida,

As operag¢des de “swap” contratadas pelo impugnante foram com o fim
especifico de cobertura, objetivando protegéo contra os riscos de oscilagées da variagao
cambial. Em todas foram firmadas as declaragbes previstas no § 2°do art. 19 da IN 2/96
e entregues aos bancos responsaveis pela retengdo do IR Fonte. Em nenhuma operagao

foi feita a retengéo do IR fontﬁ%
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Basta verificar que a base legal dos Al ndo sao os §§ 1° e 2° do art. 77

da lei 8.981, mas sim os §§ 3° a 5° do art. 76 da mesma Lei.

Trata-se de matéria incontroversa nos autos. A fiscalizagdo reconheceu
que todas as operagdes contratadas foram de “swap” com efeito de cobertura (hedge).
Em nenhum momento duvidou-se disso. Apenas entendeu a fiscalizagdo que, em geral,
todos os tipos de perdas financeiras suportadas em operagtes de “swap” s30 sujeitas ao
limite de dedutibilidade, desconsiderando-se a excegéo prevista no § 2° do art. 19 da IN
2/96. As operagdes de “swap”, quando contratadas com ¢ fim de cobertura (hedge)
contra riscos de oscilagdo de taxas, ndo se submetem a esse regime especial de
tributagdo e tém suas perdas integralmente dedutiveis, sem qualquer limite, conforme
reconhecido pelo art. 19, § 5°.

DAS PERDAS COM OPERAGOES COM “EXPORT NOTES”

O que a fiscalizag&o considerou como perdas em operagdes com “export
notes” nada mais sdo do que os encargos incidentes sobre a obrigagio de pagamento a
prazo pelo impugnante do prego de aquisicdo desses direitos creditérios, previstos

contratualmente.

E para concluir pela aplicagdo do limite de dedutibilidade a esse tipo de
despesa ou “perda”, considerou a fiscalizagdo que as operagdes com os “export notes”
estariam sujeitas ao regime de tributagdo prépria das aplicagbes financeiras de renda
variavel, pois baseou-se no art. 76, §§ 3° a 5° da Lei n® 8.981. Os arts. 72 a 74 da
mesma Lei tratam do regime de tributagdo dos ganhos liquidos auferidos em aplicagdes
de renda variavel.

Assevera que os rendimentos obtidos por operagdes com “export notes”
submetem-se ao regime de tributagdo aplicavel as operagdes de renda fixa, nio de
renda variavel.

Diz que a fiscalizagado utilizou o art. 718 do RIR/94. O capitulo a que se
refere o art. 718 é o de numero Il do Livro Ill, que trata sobre a trib a0 %
[
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Rendimentos e Ganhos de Capital. Nesse capitulo estd essencialmente regulada a forma
de tributagdo dos rendimentos auferidos em operagdes ou aplicagdes em renda fixa. Os
ganhos liquidos decorrentes de operagdes com renda variavel estdo submetidas ao
regime de tributagdo previsto em outro capitulo, ou seja, no Capitulo Il do Livro IV do
RIR.

Dai porque o regime de tributagdo dos ganhos liquidos de renda variavel
€ totalmente inaplicavel aos rendimentos obtidos em operagbes com “export notes”. E &
por esse motivo que a regra de limitagdo da dedutibilidade de perdas — aplicavel tao
somente as operagbes de renda variavel, ndo pode ser aplicada as opera¢bes com

“export notes”.

Tratam-se, na verdade, de juros incorridos (dedutivel por forga do que
dispbde o art. 318 do RIR/94) e de variagdo cambial (igualmente dedutivel com base no
art. 322 do RIR/94). Diante do exposto, parece claro que as perdas decorrentes de
operagdes com “export notes” sdo integralmente dedutiveis, ndo se lhes aplicando as
restricées previstas no art. 76, §§ 3°a 5° da Lei n® 8.981.

A Delegacia da Receita Federal de Julgamento de Sao Paulo/SP, pela
sua 12 Turma, através do Acérdao DRJ/SPO N.° 00.213, de 31 de dezembro de 2001 (fls.
108/117), por unanimidade de votos, julga procedente o langamento, pelas razées que
apresento em plenario e adoto, assim ementando:

Assunto: Imposto sobre a Renda de Pessoa Juridica— IRPJ
Ano-calendario: 1995

Ementa: DESPESAS FINANCEIRAS INDEDUTIVEIS — As operagbes
com SWAP e EXPORT NOTES, se nédo estiverem relacionadas com as
alividades da empresa ou ndo se destinarem & protegdo de direitos e
obrigagbes da mesma, é aplicavel a glosa das perdas que excederem
aos ganhos da mesma natureza.

AUTO REFLEXO — CSLL — O decidido no mérito do IRPJ repercute na
tributagéo reflexa.

Devidamente cientificada em data de 20/02/2002, conforme AR anexado
a folha 124, a contribuinte protocola recurso voluntario, em data de 18/03/2002 %
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125/139), informando estar apresentando o arrolamento de bens, cuja soma dos valores

é suficiente para satisfazer a totalidade do crédito tributario em discussao.

Em suas razdes, basicamente repete os mesmos argumentos
apresentados quando da impugnag¢ao, complementando:

O ACORDAO RECORRIDO

O primeiro argumento utilizado pelo acérddo recorrido para afastar a
pretensac da recorrente esta totalmente equivocado, na medida que considerou que as
operagbes com “export notes” ndo se caracterizam como operagdes de renda fixa. Pelo
contrario, aquela decisdo entendeu que tais operagbes possuem a natureza juridica de

operagao de renda variavel. Transcreve itens 43, 44 e 47 da decisdo combatida.

Partindo da premissa equivocada de que as operag¢des envolvendo
“export notes” seriam de renda variavel, o acérddo equivocou-se ao pretender justificar a
indedutiubilidade dos encargos decorrentes da aquisigao dos titulos no art. 77 da Lei n°
8.981, o qual é inaplicavel a tais operagcbes, no caso. Transcreve itens 48 e 56 da
decisdo combatida.

Os trechos transcritos da decisdo recorrida, demonstram o equivoco
cometido pelos julgadores de primeira instancia, que confundiram o conceito, bem como
a natureza juridica das operag¢gdes com “export notes”.

Conforme sera demonstrado posteriormente, seguindo a legislagdo do
imposto de renda e o entendimento do Primeiro Conselho de Contribuintes, as operagdes
com “export notes” sdo de renda fixa, ndo lhe sendo aplicavel a limitagdo da
dedutibilidade das perdas.

Quanto ao segundo argumente do acérdao, que chegou ao absurdo de
considerar que os contratos de “swap”, ndo se caracterizam operagdes de “hedge”, uma
vez que as operagfes com “export notes” foram descaragierizadas, melhor sorte nao lhe

assiste. Transcreve item 57 da decisao comba%
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Ressalta que nao ha no acérdio qualquer indicagdo sobre os motivos
que teriam justificado a conclusdo de que as operagbes por ela praticas, teriam sido
descaracterizadas. As operagdes de “export notes” e de “swap” foram devidamente
comprovadas através dos documentos anexados a impugnagdo, sendo certo que o
acordao examinou apenas ha natureza juridica das perdas incorridas com as operagdes

de “export notes” — se de renda fixa ou variavel.

Diz entender que, ao contrario do entendido no acérdio, a dedutibilidade
dos encargos incorridos em decorréncia da aquisi¢cdo das “export notes” e das perdas em
operagdes de “swap” possui dois fundamentos legais distintos, quais sejam:

(i) no que diz respeito as “export notes”, as perdas sio regidas pelos
arts. 318 e 322 do RIR/94, os quais autorizam a dedutibilidade de juros
incorridos e de variagbes cambiais; e

(i) no que diz respeito ao “swap”, as perdas s&o regidas pelo inciso V do
art. 77 da Lei n® 8.981.

Ao equiparar a natureza juridica das duas operagdes e conferi-las o
mesmo tratamento legal, o acdérddo incorreu em evidente equivoco. Além dos
argumentos acima mencionados, o acérdao alega que as operagbes com “export notes”
e "swap”, ndo se enquadram nas atividades operacionais da recorrente, o que impediria
a dedutibilidade das respectivas despesas. Transcreve item 58 da decis&c combatida.

Diz que o trecho 58 do acordao revela que os julgadores entenderam
que as despesas decorrentes das operagdes com “export notes” ndo sido despesas
operacionais, pelo fato de que o seu valor é superior ao das receitas operacionais. A
alegacéo é totalmente despropositada, pois as operagbes foram realizadas com o dnico
objetivo de captar recursos para aplicar no seu capital de giro.

Pela redacdo dos artigos 318 e 322 do RIR/94, nao ha qualquer davida

de que os encargos de juros e variagdo cambial sdo considerados pela legislagdo do
imposto de renda como custo ou despesa operacion%)
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Cita a alegacgao posta no acdrddo, que as empresas envolvidas nas
operagdes eram de um mesmo grupo, ¢ que evidenciaria "opera¢des com caracteristicas
de engenharia financeira” e que tais operagdes “ndo podem se enquadrar em

relacionadas com as atividades operacionais da impugnante”.

Apesar de o acordao pretender levantar suspeitas sobre as operacgoes
praticadas pela recorrente, nao se deve olvidar que as despesas por ela incorridas nas
operagdes com “export notes” sdo despesas operacionais por forga de dispositivo legal
expresso. Nao ha nos autos qualquer prova, ou indicio, que autorize a conclusdo de que
as operagdes nao foram efetivamente realizadas, razido pela qual o préprio acordac
reconhece “a total independéncia da impugnante de gerir 0 seu proprio negdcio”

Os documentos trazidos aos autos comprovam que as operagdes foram
efetivamente praticadas, ndo se podendo levantar qualquer suspeita sobre eles.
Considerando a auséncia de elementos que possam indicar a existéncia de conluio ou
simulagdo entre as partes envolvidas, com o objetivo de fraudar o fisco, a Unica

conclusao € no sentido de que tal alegagao € impertinente.

Por decorrer de interpretagdo equivocada das normas aplicaveis,
mantendo as exigéncias, as conclusdes contidas no acérdao, merecem ser revistas.

DAS PERDAS EM OPERAGCOES COM “EXPORT NOTES”

O acodrdao recorrido sustenta que o Capitulo Il do Livro Il do RIR/94,
que trata dos “Rendimentos e Ganhos de Capital”, contém normas relativas a tributagao
dos rendimentos auferidos em operagdes de renda fixa e de renda variavel, concluindo
que “ndo tem a minima sustentagdo a afirmagdo de que o regime de tributagdo dos
ganhos liquidos de renda varidvel é totalmente inaplicdvel aos rendimentos obtidos em
operagbes com “export nofes”.

No entanto o Capitulo lll é dividido em trés se¢Bes, sendo que a primeira

regulamenta a tributagdo das aplicagdes financeira em fundos de sociedade %
£
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investimento — renda varidvel; a segunda, trata dos fundos de renda fixa; e a terceira

prevé a tributagio de crédito, obrigagdes e aplicagdes financeiras de renda fixa.

Nao obstante o art. 718 do RIR/94 prescreva que “o disposto neste
Capitulo aplica-se também, aos rendimentos (...) em operagdes com export notes”, é
importante observar que ele esté localizado na Subsegao V — Disposi¢des Diversas — da
Secéo !l do Capitulo Il do Livro lIt do RIR/94. Nesta se¢do estd regulada apenas a
forma de tributacdo dos rendimentos auferidos em aplicagdes de renda fixa.

Os ganhos liquidos decorrentes de operagbes de renda variavel estio
submetidos ao regime de tributagdo previsto em outra segio, ou seja, na Segdo | do
Capitulo 11l do Livro 11l do RIR/84.

Nao se deve olvidar também que as demais operagdes relacionadas no
art. 718 — trava de cambio, operagdes em debéntures, em depésitos voluntarios para
garantia de instancia e de depoésitos judiciais ou administrativos - sdo, sem a menor
sombra de duavida, aplicagdes de renda fixa. Representa uma evidente contradicdo o
argumento utilizado no acérddac de que as operagdes com ‘export notes”, cujos
rendimentos s&o tributados da mesma forma que as outras operagdes de renda fixa, s3o
de renda variavel.

Quando o art. 718 do RIR/94 se refere ao “disposto neste Capitulo”, na
verdade esta se referindo apenas as disposi¢des do Capitulo Il que regulam a tributagéo
das operagdes de renda fixa.

Decisdes do Primeiro Conselho de Contribuintes, que examinaram a
natureza juridica das operagbes com “export notes” concluiram que ¢ RIR/94 equiparam-
nas as aplicagbes financeiras de renda fixa, conforme se observa pelas ementas dos
Acérdaos 104-18.376 e 102-44.158.

DAS PERDAS COM OPERAGOES DE

“SWW
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O acordao manteve a glosa das perdas decorrentes de operagdes de
“swap” utilizadas como cobertura (hedge), por entender que as operagdes de “export
note” foram descaracterizadas como operagdes de cobertura e por ndo serem de renda
fixa. Equivocaram-se as autoridades julgadoras, que ndo compreenderam corretamente
as operages praticadas, limitando-se a buscar justificativas infundadas para manter o

trabalho fiscal.

Diante dos documentos juntados aos autos, ndo ha dividas de que as
operagdes de “swap” (hedge) foram por ela firmadas com o intuito de cobrir eventuais
flutuacbes na taxa cambial, nos periodos em que havia sobras de caixa nao

integralmente aplicadas em estoques de mercadorias importadas.
Finalizando o recurso voluntario, conclui e pede:

(i) a manutengdo do langamento tributario decorre da interpretagéo
equivocada das normas aplicaveis as operagdes com “export notes” e de
“swap”, da incorreta compreensdo dos fatos “sub judice”, bem como da
inobservancia da jurisprudéncia desse E. 1° Conselho de Contribuintes;
(i) os documentos trazidos aos autos pela recorrente, e que foram
anexados & impugnagdo, comprovam que as operagbes foram
efetivamente praticadas, ndo havendo sequer um indicio de
irregularidade;

(iii) as operagdes com “export notes”, previstas no art. 718 do RIR/94,
séo equiparadas as aplica¢des financeiras de renda fixa, ndo podendo a
elas ser aplicada a Iimitagdo da dedutibiidade de perdas
correspondentes;

(v) os arts. 318 e 322 do RIR/94 expressamente autorizam a
dedutibilidade dos encargos financeiros incorridos pela recorrente nas
aquisicdes de “export notes”,

(v) ndo ha duvida de que as operagbes de “swap” foram contratadas
pela recorrente com o fim especifico de cobertura (*hedge”), uma vez
que visavam protegé-la contra os riscos de oscilagdes da taxa %
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variagdo cambial a que estavam sujeitas as obrigacées de pagamento
das “export notes” adquiridas para pagamento do preco a prazo; e
(vi) diante disto, as respectivas perdas podem ser integralmente
deduzidas da base de calculo do IRPJ e da CSL, sem qualquer limite,
conforme reconhecido pelo art. 19, paragrafo 5°, da Instrugdo Normativa
SRF n° 2/96.

Despacho a folha 268, encaminha o processo ao Primeiro Conselho de
Contribuintes do Ministério da Fazenda.

Eo Relat%
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VOTO
Conselheiro NILTON PESS, Relator

O recurso voluntario € tempestivo, e preenchendo as demais condigbes
de admissibilidade, previstas no Decreto 70.235/72 e no Regimento Interno do Primeiro
Conselho de Contribuintes do Ministério da Fazenda, dele tomo conhecimento.

Nao vislumbrando no recurso, a apresentagio de questdes preliminares,

passo as apreciagbes de merito.

Discute-se no presente processo, a exigéncia formalizada pela
fiscalizagao, no entendimento da indedutibilidade das perdas apuradas nas operagdes de
SWAP e EXPORT NOTES, no periodo-base de 1995, superiores aos ganhos da mesma
natureza, conforme demonstrado no Termo de Constatagac n° 03 (fls. 35/36).

Amparou-se a fiscalizagéo para a formalizagdo dos langamentos, pelo
disposto no art. 718 do RIR/94; art. 76, §§ 3° a 5° da Lei n® 8.981/85 e art. 1° da Lei
9.065/95.

A autuada, em sua impugnagdo, afirma estar o raciocinio desenvolvido
pelos autuantes, em completo desacordo com o que dispde a Lei n® 8.981/95, além de
contrariar dispositivo expresso em instru¢do normativa baixada pela SRF.

A fiscalizagdo considerou que os rendimentos auferidos nas operagbes
de “swap” e com as “export notes” estariam sujeitas as regras de tributagdo dos ganhos
liquidos decorrentes de aplica¢des de renda varidvel. E concluiu que as perdas sofridas
pela impugnante com operagdes de “swap” e com “export notes”, deveriam ser limitadas

aos ganhos obtidos com operagdes dessa mesma natureza, ou seja, de renda variavel
(4
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Assim, aceitou a dedutibilidade das perdas sofridas tdo somente até o
limite dos ganhos da mesma natureza. E o excedente desse limite, a fiscalizag&o
considerou como indedutiveis para fins de apuragao do lucro real. O critério adotado pela
fiscalizagdo estaria em desacordo com a legislagdo reguladora da matéria, tendo em
vista que as perdas sofridas com operagbes de “swap” utilizadas como cobertura
(hedge), e as variagdes cambiais decorrentes de contratos de cessdo de “export notes”,

sdo integralmente dedutiveis, sem qualguer limitagao.

A Delegacia da Receita Federal de Julgamento de Sao Paulo/SP, pela
sua 12 Turma, através do Acérddo DRJ/SPO N.° 00.213, de 31 de dezembro de 2001 (fls.
108/117), por unanimidade de votos, julga procedente o langamento, pelas seguintes
razdes:

No caso das operagdes de “Export Notes”, tratam-se efetivamente de
renda variavel. A impugnante teria se equivocado porque entendeu que o capitulo lll do
livro 1ll do RIR/94, tratava somente de operag¢des de renda fixa, e estando previsto no
artigo 718 deste Capitulo, que o disposto aplicava-se, também, em operagdes de “export
notes”, concluiu erroneamente que essas opera¢des seriam de renda fixa. Na realidade,
o livro lll tratava da TRIBUTAGAO NA FONTE e o Capitulo lIl dos RENDIMENTOS E
GANHOS DE CAPITAL, nestes rendimentos incluidos os fixos e varidveis.

Afirma ainda a decis&@o, estar descaracterizada a operagdo de “Export
Notes”, conforme comentarios apresentados, basicamente por ndo se revestirem das
caracteristicas previstas no artigo 77 da Lei 8.981, ou seja, operagdo de cobertura de
*hedge”, que ocorreria se tivesse adquirido este direito de crédito de contratos de
exportagdes liquidando a vista em R$, para receber este crédito no futuro e pela cotagdo
do USS.

Com referéncia as aplicagbes em titulos de renda fixa, com a
concomitante assinatura de um contrato de “swap” garantindo uma remuneragao
vinculada a variagdo cambial, ndo se poderia falar em operagéo dg,cobertura “hedge”,

pois estariam garantindo uma operagao de “export n%
(i
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Entendo que as afirmagdes postas no Acordao recorrido, de operagdes
envolvendo empresas de um mesmo grupo, desde que ndo simuladas, o que nao foi
argiido pelos autuantes, nem nos argumentos do voto recorrido, nac sao suficientes
para descaracterizar as opera¢ées nominadas pela recorrente como de “export notes”,
razao pela qual afasto a descaracterizagdo entendida pelas autoridades julgadoras de
primeira instancia.

OPERAGCOES COM “EXPORT NOTES”.

Cabe agora a analise das operagdes evolvendo as nominadas “export

notes”, se caracterizadas como aplicagdes de renda fixa ou de renda variavel.

No Regulamento do Imposto de Renda aprovado pelo Decreto n® 1.041,
de 11/01/1994, encontramos em seu artigo 718, o seguinte texto:

"Art. 718. O disposto neste Capitulo aplica-se, também,
aos rendimentos auferidos em operagbes de adiantamento sobre
coniratos de cambio, de exportagcdo, ndo sacado (‘trava de cambio”), em
operagdes com export notes, em debéntures, em depdsitos voluntarios
para garantia de instdncia e depésitos judiciais ou administrativos
quando o seu levantamento se der em favor do depositante.” (grifos
nossos).

Referido regulamento (RIR/94) estava composto por 5§ (cinco) livros,
assim dispostos:

- LIVRO | - Tributagao das Pessoas Fisicas

- LIVRO Il - Tributagao das Pessoas Juridicas
- LIVRO lll - Tributag&o na Fonte

- LIVRO IV - Tributagao Definitiva

- LIVRO V - Administragéo do Imposto

O LIVRO lll - Tributag@o na Fonte - estava assim estruturado:

- Capitulo I — Rendimentos Sujeitos a Tabela Progressiva

- Capitulo il — Rendimentos de Pessoas Juridicas Sujeitas a Aliquotas
Especificas

- Capitulo lll - Rendimentos e Ganhos de Capital (arts. 670.a 7

- Capitulo IV - Rendimentos de Participagdes Societé%
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- Capitulo V - Rendimentos Diversos
- Capitulo VI -Rendimentos de Residentes ou Domiciliados no Exterior
- Capitulo VIl — Retengao e Recolhimento.

Ja o Capitulo Ill - RENDIMENTOS E GANHOS DE CAPITAL, estava
assim distribuido:

- Segdo | — Aplicagbes Financeiras em Fundos ou Sociedades de
Investimento — Renda Varidvel (arts. 676 a 690)

- Segdo Il - Fundos de Renda Fixa (arts. 691 a 700)

- Segao lll - Titulos de Crédito, Obrigagbes e Aplicagbes Financeiras
de Renda Fixa (arts. 701 a 721)

O artigo 718, estava localizado na sego Ill, subsegio V — Disposigoes
Diversas.

Como o Artigo 718 do RIR/94, pelo seu enunciado, refere-se ao
“CAPITULO", e o capitulo Il — Rendimentos e Ganhos de Capital refere-se igualmente a
aplicagoes em RENDA FIXA e RENDA VARIAVEL, entendo que nao pode ser acatada,
por inteiro, a alegagdo da recorrente, por si s6, de que as operagdes ali nominadas,
caracterizariam somente operagdes envolvendo aplicagdes de Renda Fixa.

No Termo de Constatagdo n® 03 (fls. 35/36), onde sdo listadas as receitas
de aplicagbes financeiras, além das receitas de Swap, que trataremos posteriormente,
constam valores referentes a receitas de compra e venda de opgéo e Rendas s/contratos
Export Note. Com relagéo as despesas, somente constam valores referentes a Swap e
Export Notes.

Como a seguir demonstraremos, realmente, tanto as operagdes de
compra e venda de opgdo (R$:575.434,95), como as operagdes s/contratos export notes,
s&o realmente operagdes financeiras de renda fixa.

Socorrendo-nos da publicagdo da Secretaria da Receita Federal — IRRF -
IMPOSTO DE RENDA RETIDO NA FONTE - 1996 - MANUAL DE ORI TAC%
L322
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MAFON -, na parte que trata dos Rendimentos de Capital — cédigo 3426 — Aplicacbes

Financeiras de Renda Fixa — na descrigao do fato gerador, assim encontro:

“Rendimentos predeterminados obtidos em operagdes
conjugadas realizadas: nos mercados de opcdo de compra e venda em
bolsas de valores, de mercadorias, de futuros (box); no mercado a termo
nas bolsas de valores, de mercadorias e de futuros, em operagbes de
vendas coberta e sem ajusle diarnio; e no mercado de balcdo.” (grifei)

Igualmente, no MANUAL - IMPOSTO DE RENDA RETIDO NA FONTE -
2001 -, na parte que trata dos Rendimentos de Capital — cddigo 3426 — Aplicacdes
Financeiras de Renda Fixa, exceto em Fundos de Investimentos — na descrigéo do fato

gerador, além do acima transcrito referente a op¢do de compra e venda, entre outros,

assim encontro:

“Rendimentos auferidos em operagbes de adiantamento
sobre contratos de cdmbio de exportagdo, ndo sacado (trava de cambio),
bem como operacdes com _export notes, com debéntures, com
depositos voluntarios para garantia de instancia e com depésitos judiciais
ou administrativos, quando seu levantamento se der em favor do
depositante.” (grifei)

Igualmente o Primeiro Conselho de Contribuintes, teve oportunidade de
examinar a matéria que aqui se apresenta, através do Acorddo n° 104-18.376, em
sessdo de 16/10/2001, pelo ilustre Conselheiro NELSON MALLMANN, assim ementado:

“IRPF — GANHOS E RENDIMENTOS DE CAPITAL — OPERACOES
COM EXPORT NOTES — CONTRATOS DE CESSAO DE CREDITO EM
EXPORTAGCAO - APLICACOES FINANCEIRAS DE RENDA FIXA -
Estdo compreendidos na incidéncia do imposto todos os ganhos e
rendimentos de capital, qualquer que seja a denominagdo que lhes seja
dada, independentemente da natureza, da espécie ou da existéncia de
titulo ou contrato escrito, bastando que decorram de ato ou negécio que,
pela sua finalidade, tenha os mesmos efeitos previstos na norma
especifica de incidéncia do imposto (art. 51, da Lei n°® 7.450, de 1985).
Estdo equiparados a ganhos e rendimentos de capital os rendimentos
auferidos em operagBes de adiantamento sobre contratos de cédmbio de
exportagdo, ndo sacado (“trava de cédmbio”), em operagbes com export
notes, em debéntures, em depdsitos voluntdrios para garantia de
instdncia e depdsitos judiciais ou administrativos quando o seu
levantamento se der em favor do depositante. Estas operagbes por %
e~
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vez, s80 equiparadas a aplicagbes financeiras de renda fixa, cujos
rendimentos estdo sujeitos & tributagdo exclusiva na fonte, quando o
beneficiario for pessoa fisica. Cabe & instituigdo financeira titular da
conta, como responsavel, quando for o caso, calcular, reter e recolher o
imposto de renda na fonte. Assim, ndo encontra respaldo legal a
tributagdo dos ganhos em operagbes de export notes diretamente na
pessoa fisica como se fossem ganhos de capital na aliena¢do de bens e
direitos.”

Mesmo o Acérdio acima referido, tratar de tributagéo de Pessoa Fisica,
o seu entendimento, quanto a definicdo de “aplicagdes em renda fixa”, é totalmente
aplicavel ao caso sob andlise — tributagdo de Pessoa Juridica,

Entendimento no mesmo sentido, foi manifestado através do voto contido
no Acérdaoc n°® 102-44.158, em sessao de 15 de margo de 2000.

Assim, sendo tanto as operagdes de compra e venda de opgdo, como as
operagdes com “export notes”, aplicagbes financeiras, cuja remunera¢ao ou retorno de
capital pode ser dimensionada no momento da aplicagdo, entendo revestirem as
condi¢des caracterizadores de aplicagdes de renda fixa.

Caracterizando-se as opera¢des com “export notes” e compra e venda
de opg¢ao, como operagbes de renda fixa, o tratamento tributario a ser dado, no periodo-
base de 1995, & o definido pelo art. 76, inciso |, e § 2° da Lei n° 8.981, de 1995, que
assim dispunha:

“Art. 76. O Imposto de Renda retido na fonte sobre os
rendimentos de aplicagbes financeiras de renda fixa ou pago sobre os
ganhos liquidos mensais sera:

I - deduzido do apurado no encerramento do perfodo ou
na data da extingdo, no caso de pessoa juridica submetida ao regime de
tributagdo com base no lucro real;

(-.)

§2° Os rendimentos de aplicagdes financeiras de renda
fixa e de renda varidvel e os ganhos liquidos produzidos a partir de 1° de
faneiro de 1995 integrardo o lucro real.

Néo identificando na legislagdo aplicavel, dispositivo que determine a

limitacdo ou ndo dedutibilidade de perdas apuradas em operagdes de ag;b/es%;ﬁ
5
77
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financeiras de renda fixa (os artigos 72 a 74 da Lei n® 8.981, referem-se ao mercado de
renda variavel), entendo ser possivel a sua integral dedutibilidade.

Considerando tudo o acima exposto, voto por excluir da base de calculo
das exigéncias formuladas nos presentes autos, a parcela de R$:966.067,24
[1.541.502,28 — (0,09 + 575.434,95)], que corresponde ao valor das perdas que superam
o valor dos ganhos, em operagdo da mesma natureza (operagdes financeiras de renda
fixa), glosadas pela agao fiscal.

DAS PERDAS COM OPERACOES DE “SWAP”.

Quanto as operacdes de “swap”, ha concordancia entre as partes, de
que trata-se de operagao de renda variavel.

O Acérdao recorrido entende que, pela Lei 8.981, art. 76, § 4°, as perdas
apuradas nas operag@es de “swap” (art. 74), somente serdo dedutiveis na determinagao
do lucro real, até o limite dos ganhos auferidos nos mesmos tipo de operagao. Pelo § 5°,
a parcela das perdas adicionadas ao lucro liquido para apuragéo do lucro real, podera,
no ano-calendario subsequente, ser excluida na determinagao do lucro real, até o limite
correspondente a diferenga positiva apurada no mesmo ano, entre os ganhos e perdas
decorrentes das operagdes realizadas.

Entendeu o acérdao, estarem descaracterizadas as operagdes de “export
notes”, de “swap”, ndc se podendo igualmente falar em operagéo de cobertura “hedge”,
pois estariam garantindo uma operagao de “export notes” descaracterizada.

Discordo da forma simplista utilizada para chegar-se as conclusdes
acima expostas.

Apesar da descaracterizagdo dos titulos analisados, o acérddo néo
fundamenta suficientemente sua decisdo. A alegagio de que as operagdes ndo revestem
as caracteristicas necessdrias, por envolver empresas de um mesmo grupo,
evidenciando uma engenharia financeira, somente veio a tona pelo acérddo, nido sw

I
[
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argiido por ocasiao do langamento, nao recebendo portanto, qualquer contestagio por

ocasido da impugnagio.

Nao merecem portanto, serem acatadas, as conclusées do acordio,
pelas razdes apresentadas.

O recurso informa que, pelos documentos juntados aos autos, ndo ha
ddvida de que as operagdes de “swap” (“hedge”) foram por ela firmadas com o intuito de
cobrir eventuais flutuagdes na taxa cambial, nos periodos em que havia sobras de caixa
n&o integralmente aplicadas em estoques de mercadorias importadas.

Concorda que a legislagdo do imposto de renda, pelo artigo 74 da Lei
8.981, regula a forma de tributagdo dos rendimentos auferidos em operagdes de “swap”.
E 0 § 4° do art. 76, prevé que as perdas apuradas nesse tipo de operagao sio dedutiveis
para fins de calculo do lucro real até o limite dos ganhos auferidos em operagdes da

mesma espécie.
Argumenta entretanto que, apesar da regra geral, existe uma excecéo.

O art. 77, inciso V, da Lei 8.981, prevé que serao excluidos do regime de
tributagdo a que se submetem os ganhos liquidos de renda varidvel, os rendimentos
auferidos em operagbes de cobertura (hedge) realizadas em bolsas de valores, de
mercadorias, de futuros ou no mercado de balcao. Caracterizando-se como operacgdes
de cobertura (hedge), os rendimentos ndo se submeteriam ao regime de tributagido dos
ganhos liquidos de renda variavel, sendo seus rendimentos isentos de tributagdo na
fonte a as respectivas perdas dedutiveis, sem limitagao para fins de lucro real.

Diz que até o Secretarioc da Receita Federal concorda com o
entendimento da recorrente, pois, através da Instrugdo Normativa SRF n° 2, de
19/01/1896, que regula exatamente a tributagdo dos rendimentos e ganhos liquidos
auferidos em aplicagdes financeipas\de renda fixa e de renda variavel, através do art. 19,

regulamentou o assunto.
LA

22



'MINISTERIO DA FAZENDA
PRIMEIRO CONSELHO DE CONTRIBUINTES
Processo n.® 1 13807.000932/99-12
Acérdao n.® :105-14.105

Na verdade, a Instrugdo Normativa aplicavel, seria a de n° 43, de 21 de
setembro de 1985, que: “Dispde sobre o imposto de renda incidente nos rendimentos e
ganhos liquidos auferidos em operagdes de renda fixa e de renda varidvel, por residentes
ou domiciliados no Brasil, a partir de 1° de janeiro de 1995.

A Instrugdo Normativa 43, por sua vez, foi revogada pela IN 02, de 19 de
janeiro de 1996, que: “Dispbe sobre o imposto de renda incidente nos rendimentos e
ganhos liquidos auferidos em operagées de renda fixa e de renda varidvel, a partir de 1°
de janeiro de 1996.”,

O art. 19 da iN 43/95, especifica:

Art. 19. Estdo dispensados a retengdo na fonte e o
pagamento em separado do imposto de renda sobre os rendimentos ou
ganhos liquidos auferidos:

(...)

V - em operagbes de cobertura (*hedge”) realizadas em
bolsas de valores, de mercadorias e de futuros ou no mercado de balco.

§ 1° Para efeito do disposto no inciso V, consideram-se
de cobertura ("hedge") as operagbes destinadas, exclusivamente, &
protegdo contra riscos inerentes as oscilagbes de pregos ou de taxas,
quando o objeto do contrato negociado:

estiver relacionado com as atividades operacionais da
pessoa jurfdica; ou

b) destinar-se a protegdo de direitos ou obrigagbes da
pessoa juridica.

§ 2° Nas operagfes de "swap" utilizadas como cobertura
("hedge’) podera haver dispensa de retengdo na fonte do imposto de que
trata o art. 16, desde que a pessoa juridica entregue & instituicdo
responsavel pela retengdo, por ocasido da contratagdo inicial do "swap",
declaragdo assinada por seu representante legal atestando que a
operagéo esta de acordo com os requisitos previstos no § 1°.

(-)

§ 6° Nédo se aplica as perdas incorridas nas operagdes
de que lrata este artigo a limitagéo prevista no art. 17, § 8°

Comparando-se o disposto pela IN 43/95, com o disposto na IN 02/96,

verifica-se, no que interessa ao assunto aqui analisado, somente diferirem quanto a
numeragéo de seus paragrafos, sem alterar suas disposigbe%ﬂ
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Entretanto, verifica-se também que suas disposi¢des, que as mesmas,
na parte atacada pelo recurso, sao aplicaveis a reten¢ido do imposto de renda na fonte, e

no caso presente, o que se analisa, € a sua aplicagao na apuragao do lucro real.

Pode-se concluir entdo, que a excegao pretendida pelo recorrente, nao
se aplica no presente caso.

Vejamos:

O artigo 76, § 2° da Lei 8.981, prevé que os rendimentos de aplicagdes
financeiras de renda fixa e de renda varidvel e os ganhos liquidos produzidos a partir de
1° de janeiro de 1995 integrardo o lucro real. O § 4° do mesmo artigo, ressalva que as
perdas apuradas nas operagbes de renda varidvel (arts. 72 a 74), somente serdo
dedutiveis na determinagéo do lucro real até o limite dos ganhos auferidos em operagdes

da mesma natureza.
A excegdo esta prevista no artigo 77 da mesma lei, que assim dispde:

Art. 77. O regime de tributagdo previsto neste capitulo
néo se aplica os rendimentos ou ganhos liquidos:

(...)

V - em operagdes de cobertura (hedge) realizadas em
bolsa de valores, de mercadoria e de futuros ou no mercado de balicéo.

§ 1° Para efeito do disposto no inciso V, consideram-se
de cobertura (hedge) as operag¢des destinadas, exclusivamente, a
protegdo contra riscos inerentes as oscilagbes de prego ou de taxas,
quando o objeto do contrato negociado:

a) estiver relacionado com as atividades operacionais
da pessoa jurfdica;

b) destinar-se & protegdo de direitos ou obrigagbes da
pessoa juridica.

2° O Poder Executivo poderda definir requisitos
adicionais para a caracterizagdo das operag¢des de que trata o paragrafo
anterior, bem como estabelecer procedimentos para registro e apuragéo
dos ajustes diérios incorridos nessas operagses.

3° Os rendimentos e ganhos liquidos de que trata este

artigo deveraq ¢ or a base de célculo prevista nos arts, 28 ou 29 e o
fucro r%
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Entendo aplicavel também ac caso, os artigos 74, § 3°. e 75 da Lei
8.981, assim dispostos:

Art. 74. Ficam sujeitos a incidéncia do Imposto de Renda
na fonte a aliquota de dez por cento, os rendimentos auferidos em
operagdes de swap.

(-..)

§ 3° Somente serd admitido o reconhecimento de perdas
em operacoes de swap registradas no termos da legislacdo vigente.

Art. 75. Ressalvado o disposto no § 3° do art. 74, fica o
Poder Executivo autorizado a permitir a compensagdo dos resuftados
apurados nas operagdes de tratam os arts. 73 e 74, definindo as
condi¢cbes para a sua realizagéo.

O Banco Central do Brasil, através da Resolugio 2.138 de 29 de
dezembro de 1994, autoriza a realizagdo, no mercado de balcdo, de operagdes de
"swap" e de opgbes sobre "swap", referenciadas em ouro, taxas de cambio, taxas de
juros e indices de pregos por parte das instituigdes que especifica. RESOLVEU:

Art. 3. Estabelecer a obrigatoriedade do registro das
operagbes de que trata esta Resolugdo em sistema administrado pela
Central de Custodia e de Liquidagdo Financeira de Titulos - CETIP ou
em outros sistemas de registro, de custodia e de liquidagéo, devidamente
autorizados pelo Banco Central do Brasil ou pela Comissdo de Valores
Mobiliarios e que atendam as necessidades de fiscalizagdo e controle
por parte do Banco Central do Brasil.

A normatizagdo da base legal no ambito da Secretaria da Receita
Federal, deu-se através da Instrugdo Normativa SRF n° 43, de 21 de setembro de 1995,

que em seu art. 16, § 4°, assim dispos:

“Art. 16. Estao sujeitos a incidéncia do imposto de renda na
fonte, & aliquota de dez por cento, os rendimentos auferidos em
operagdes de “swap”.

(..)

§ 4° As perdas incorridas nas operagbes de que frata este
artigo somente serdo dedutiveis na determinagdo do lucro real, se a
operagdo de “swap” for registrada e realizada de acordo com as normas

emitic;% selho Monetario Nacional e pelo Banco Central do

Brasil.”
Lt
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Considerando que o Banco Central do Brasil, somente tem competéncia
para regulamentar procedimentos relativos a bancos multiplos com carteira comercial
elou de investimento, bancos comerciais, bancos de investimentos, sociedades
corretoras de titulos e valores mobilidrios e sociedades distribuidoras de titulos e valores
mobiliarios, as determinagbées supra comentadas, somente a elas poderia referir-se,
ficando suficientemente claro portanto, que a excegao prevista pelo art. 77, inciso V, § 1°
da Lei 8.981/95, somente tem aplicag3o para as pessoas juridicas sujeitas as normas do
BACEN.

Sendo a recorrente, conforme informado em sua impugnagao e recurso,
uma empresa trading, dedicada as operagdes de compra e venda de bens no mercado
internacional, a mesma ndo se enquadra entre aquelas sujeitas a regulamentacao pelo
BACEN.

Somente para registrar, ndo localizo no processo, qualquer informagao
sobre o registro, ou néo, das operagdes “swap”, prevista pelo art. 74, § 3° da Lei 8981/95
e na Resolugao BACEN.

Resumindo, sendo a recorrente uma empresas nao financeiras, ndo se
enquadra nas excegdes previstas pelo artigo 77 da Lei 8.981. Mesmo que as operagdes
de “swap” sejam contratadas com cobertura (hedge), ndo goza a mesma da faculdade de
nao adicionar ao lucro liquido, para apuragéo do lucro real, a parcela das perdas em
operagbes de renda variavel, que exceder aos ganhos auferidos em operagbes da

mesma natureza.

Registro que o Primeiro Conselho de Contribuintes, também ja se
manifestou sobre o assunto, através do acérddo 101-93.425, sessdo de 18 de abril de
2001, do qual extraio excertos do voto, de lavra da ilustre Conselheira Sandra Maria
Farroni, posto nos seguintes termos:

““ A partir de 1995, de acordo com o arl. 76 § 4°, da Lei
8.981/95, permaneceu a limitagdo da dedutibilidade (as perdas sé&o
dedutiveis até o limite dos ganhos) para as empresas ndo financeiras, e
pelo art. 77, passaram, as perdas, a ser integralmente dedutivejs para as,
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instituigbes financeiras, desde que cumpridas as obrigagbes acessorias
pertinentes. (no caso de swap, registo das operagées),
- A partir de 01.01.95, a caracterizagdo da operagédo de
Swap como hedge resulta apenas na dispensa de retengédo do IRF para
as pessoas juridicas néo financeiras;”
Pelo exposto, voto por manter as exigéncia formalizadas, referentes as
operagdes de “swap”, que correspondem a diferenga a maior das perdas, em relagdo aos
ganhos da mesma natureza, no montante de RS: 1.099.92762 (1.363.410,51 —

263.482,89).

Resumindo, por todo o acima exposto, voto por dar provimento parcial ao
recurso, para excluir da base de calculo das exigéncias langadas, o valor de
R$:966.067,24, referente as operagdes financeiras de renda fixa, conforme antes
demonstrado.

DECORRENTES — CONTRIBUIGAQ SOCIAL

Quanto ao langamento decorrente, a jurisprudéncia deste Consetho € no
sentido de que a sorte colhida pelo principal comunica-se ao decorrente, a menos que
novos fatos ou argumentos sejam aduzidos, 0 gque ndo ocorreu no presente caso.

E o meu voto.

Sala das Sessdes - DF, em 13 de maio de 2003.
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